







第二節 平成 17 年判決




















同原則をめぐっては，周知の通り，最判平成 17 年 7 月 14 日民集 59 巻 6 号 1323
頁
2 )

















1 ) 金販法立法時に示された定義である。参照，金融審議会第一部会・後掲注 (42)「中
間整理」14 頁以下。
2 ) 同判決の評釈で接することができたものとして，以下のものがある。丸山絵美子・法
セ 611 号 (2005) 118 頁，清水俊彦・NBL817 号 (2005) 11 頁，大武泰南・金法 1233
号 (2006) 60 頁，森田章・民商 133 巻 6 号 (2006) 90 頁，宮坂昌利・ジュリ 1311 号
(2006) 186 頁，谷本誠司・銀法 657 号 (2006) 50 頁，近江幸治・判評 570 号 (2006)
188頁，角田美穂子・法教別冊付録判例セレクト 2005 (2006) 16 頁，加藤雅之・神戸
学院法学 36 巻 1 号 (2006) 79 頁，潮見佳男・金法 1780号 (2006) 71 頁，同・私法判
例リマークス 33 号 (2006) (以下，「適合性原則違反」として引用) 66 頁，山田廣己・
私法判例リマークス 33 号 (2006) 102 頁，黒沼悦郎・ジュリ臨増 1313 号 (2006) 119
頁，王冷然「判批」法学 (東北大学) 70巻 4 号 (2006) 147 頁，坂田桂三=鬼頭俊泰・
税務事例 38巻 3 号 (2006) 58頁，滝澤孝臣・判タ臨増 1215 号 (2006) 76 頁，堀部亮
一・判タ 1232 号 (2007) 34 頁，川島いずみ・商法 (総則・商行為) 判例百選〔第 5













































参照，和歌山地判平成 23 年 2 月 9 日金法 1937 号 133 頁，大阪高判平成 23 年 9 月 8日
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法 (仮称) は，市場活動の活性化，市場の効率化を阻害するか」ESP331 号 (1999) 27
頁以下，同「法律問題のミクロ経済分析」経済セミナー 542 号 (2000) 29 頁以下。同
時期に，民法学の立場からこの点を先駆的に指摘するものとして，参照，山田誠一「金
融取引における説明義務」ジュリ 1154 号 (1999) 27 頁。また，近時，民法学の立場か
らこの点を強調するものとして，参照，牧佐智代「市場秩序と消費者保護 ――断定的
判断の提供法理をめぐる思想のねじれ―― (4)」NBL926 号 (2010) 122 頁以下。
↗
11) 例えば，山本豊「現代契約法講義第五回 契約準備・交渉過程に関わる法理 (その 2)
――適合性原則，助言義務」法教 336 号 (2008) 101 頁以下，伊藤靖史「適合性原則と
勧誘」同志社法学 61 巻 2 号 (2009) 287 頁，木下正俊「金融商品の販売・勧誘ルール

























84 巻 1 号 (2011) 48頁以下，倉重八千代「インターネット取引に対する適合性原則・
説明義務と私法上の責任 ――大阪高判平成 23 年 9 月 8日金法 1937 号 124 頁を契機に
――」明治学院大学法学研究 96 号 (2014) 17 頁，荻野昭一「適合性原則の意義 ――
公法と私法の比較において――」北海道大学経済学研究 64 巻 1 号 (2014) 12 頁，川口
恭弘「適合性の原則」金融商品取引法研究会研究記録 54 号 (2016) 15 頁以下などが挙
げられる。また，前述の市場構造の変化が生じる前からの先駆的研究として，参照，上
村達男「証券会社の法的地位」商事 1314 号 (1993) 16 頁，川浜昇「ワラント勧誘にお
ける証券会社の説明義務」民商 113 巻 4=5 号 (1996) 657 頁，潮見佳男「投資取引と
民法理論 (4・完) ――証券投資を中心として――」民商 118 巻 3 号 (1998) (以下，
「投資取引」として引用) 369 頁以下。
↘
12) 拙稿「投資市場における責任配分法理 (1)〜(4・完) ――投資者自己責任と投資仲
介者配慮義務との相克――」姫路法学 52 号 (2012) 226 頁，同 54 号 (2013) 640頁，
同 55 号 (2014) 57 頁，同 57 号 (2015) 1 頁。






























































15) 黒沼・前掲注 2) 120頁，荻野・前掲注 11) 7 頁，川地・前掲注 11) 9 頁，加藤・前
掲注 2) 87 頁以下，堀部・前掲注 2) 41 頁。
16) 宮坂・前掲注 2) 229 頁，松尾・前掲注 13) 480頁，角田・前掲注 2) 16 頁，前越俊
之「金融商品販売業者等の情報提供義務について ――わが国裁判例の検討から――」
東北学院大学法学 76 号 (2015) 462 頁。




ある。同様の指摘をなすものとして，堀部・前掲注 2) 41 頁，瀬々敦子「銀行のリスク
商品販売における説明義務と適合性原則の関係についての考察」京都府立大学学術報告
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Ⅱ 投資仲介者の行為態様と平成 17 年判決との関係
もっとも，平成 17 年判決につき，「適合性原則から著しく逸脱した証券取引の
勧誘」の例示として「積極的 (に) 勧誘」という証券会社の勧誘態度に言及する














































20) 王・前掲注 2) 157 頁以下。
21) 森田・前掲注 2) 975 頁は，「本件オプション取引は，証券会社の販売圧力によるもの
というよりも，会社の証券投資事業において生じた多額の損失額についての急場をしの
ぐための会社の決算対策としてなされたようであり，少なくとも証券会社の勧誘に取引
の契機があったとはいえない」とする。また，王・前掲注 2) 157 頁も，「証券業者側か
らの積極的な勧誘によって行われたものとは言い難い」と指摘する。
22) 王・前掲注 2) 158頁。

















23) 川地・前掲注 11) 11 頁においても，投資者が「オプション売り取引に積極的であっ
た点…を最高裁は適合性原則違反を否定する理由の一つに挙げている」との指摘がなさ
れている。また，清水・前掲注 2) 12 頁でも，「オプション売り取引の目的も明確で
あって」証券会社の「担当者が積極的に勧誘したとまでは言い難い状況であったことが
示唆されている」と指摘がなされている。








法務』(商事法務・2006)(以下，「適合性原則」として引用) 177 頁以下，同・前掲注 2)
「適合性原則違反」68頁。同様の見解として，参照，山本・前掲注 11) 101 頁以下。他

























































掲注 11) 300頁，木下・前掲注 11) 29 頁以下。







































田澤・前掲注 19) 97 頁において指摘がなされている通り，端的に勧誘行為が不在であ
るため適合性違反の有無を論じる余地はないとされるはずだからである。これに対して，



















































































































35) 先駆的指摘として，参照，上村・前掲注 11) 16 頁。これを支持するものとして，川











































































37) 松尾・前掲注 13) 480頁。


























38) 松尾・前掲注 13) 311 頁。他方，金融庁「コメントの概要及びコメントに対する金融














40) 田澤・前掲注 19) 97 頁。






























42) 金融審議会第一部会「中間整理 (第 1次)」(1999) (以下，「中間整理」として引用)。

























































































47) 金融審議会第一部会・前掲注 42)「中間整理」17 頁。



















































































































55) WG・前掲注 51)「レポート」44 頁。




















































































































































































































































































されるのかは別の問題として問われることになる。参照，山田・前掲注 60) 135 頁以下。
神作教授が「フィデューシャリーに該当する者に限り」，との留保の上で警告義務を観
















































奨・受託の違法性 ――大阪地判平成 21・3・4 を素材として――」千葉大学法学論集














































































77) もっとも，前掲注 69) で述べた点は，私的自治アプローチにおいても無視し得ない
はずであり，この点から，義務水準が規律されていくものと思われる。
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能性がある。本稿における序章的考察を土台として，今後，考察の歩みを各章へ
とつなげていきたい。
追記
渡辺正志教授が定年を迎えられ，ご退職になられた。渡辺先生の研究室の隣に着任し
た大学院の遠い後輩にあたる筆者に対し，渡辺先生は，研究教育両面で数多くのご教示
を下さった。
ご退職という節目を迎えられた渡辺先生が，奥様とともに今後末永く，お元気に，お
幸せにお暮しになられることを念じつつ，また，渡辺先生から賜ったご教示にいくばく
かでも報いることができるよう精進を重ねることをお誓いし，本稿を渡辺先生に捧げる。
―― 狭義の適合性原則の射程に関する序章的考察64
